
شــرایطی که روز گذشــته بازار ســهام داشــت کاملًا 
طبیعــی و قابــل پیش‌بینــی بــود. بورس تهــران از 
ابتدای سال‌جاری تاکنون رشد قابل توجهی تجربه 
کــرده بــود و برهمین اســاس نیازمند اصــاح بود. 
هرچند روز گذشــته شــاخص با افت بالایی همراه 
بود، اما بزودی به تعادل بازخواهد گشــت. به نظر 
می‌رسد که از فردا بتدریج تعادل به بازار بازگردد و 

جو هیجانی از بین برود.
بــا  بــورس  شــاخص  کــه  مواقعــی  درچنیــن 
ریــزش بالایــی همــراه می‌شــود، قانــون ابزارهایی 
را پیش‌بینــی کرده اســت که شــامل ورود صندوق 
تثبیت بــازار ســرمایه و حمایت حقوقی‌هــای بازار 
می‌شــود. درمجمــوع ســهامداران خــرد و حقیقی 
بــازار دراین مواقع پس از نقد کردن ســهام خود یا 
اقــدام بــه خرید ســهم‌های بنیادین بــازار می‌کنند 
که ریســک کمتری دارد یا به ســمت صندوق‌های 
مشــترک با درآمد ثابت که ریســک حداقلی دارد، 

هدایت می‌شوند.
دیروز، حقوقی‌ها از ســهامی حمایت کردند که 

دســت مردم نیســت. به عبــارت دیگــر حقوقی‌ها 
حمایت خود را صرف ســهام شاخص ساز کردند. 
ایــن درحالی اســت که باید از ســهم‌هایی حمایت 
می‌شــد که مــردم در آن فعــال هســتند. از ابتدای 
سال‌جاری تاکنون سرمایه‌گذاران بسیاری وارد بازار 
ســهام شده‌اند و حمایت از آنها وظیفه بازار است. 
این ســرمایه‌گذاران بازارهایی مانند ارز و طلا را رها 
کرده و به ســمت بورس آمده‌اند برهمین اســاس 
باید مانع خدشــه دار شــدن اعتماد آنها به بورس 

شد.
درواقع حقوقی‌ها از سهامی حمایت کردند که 
متعلق به خود بــود. با توجه به بازدهی بالای بازار 
در ســال‌جاری، حقوقی‌هــا ســود بالایــی به دســت 
آوردند و هزینه بخشــی از آن بــرای حمایت از بازار 

ضروری به نظر می‌رسد.
درایــن روز شــاهد فعالیت خاصــی از صندوق 
تثبیت بــازار هم نبودیم، قرار بــود که این صندوق 
از ســهام خودرویی و بانکی که به‌طور عمده توسط 

مردم خریداری شده است، حمایت کند.
برهمین اســاس روزگذشــته حقوقی‌هــای بازار 
به‌منظــور حمایــت از بــازار اقــدام به خرید ســهام 

برخی از شرکت‌ها کردند.

بازگشت تعادل به بازار، بزودی
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 سالمندان ایرانی هزینه‌ای 
به اقتصاد تحمیل نمی‌کنند

در گفت‌و‌گو با استاد اقتصاد سلامت دانشگاه تهران بررسی شد
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 تغییر توزیع جمعیت به سمت سنین بالاتر که از آن به عنوان 
پدیده ســالمندی یاد می‌شــود در ســال های اخیر در فهرست 
یکــی از مهم ترین مســائل کشــورها قــرار گرفته اســت با این 
تفاوت که کشورهای در حال توسعه به دلیل پایین بودن درآمد 
ســرانه، فقدان پس‌انداز کافی و تغییر ارزش‌های اخلاقی و خانوادگی فرزندان در 
حمایــت مالی از والدین خود وضعیت متفاوت تری دارند و  این مســأله قابلیت 
تبدیل شــدن به معضل و بحران را دارد. ابوالقاسم‌ پوررضا استاد اقتصاد سلامت 
دانشــگاه علوم پزشــکی تهران سیاســتگذاری‌های جمعیتی در ایــران را هیجانی، 

شتاب زده و فاقد رویکرد علمی توصیف کرد. 

جزئیات وام مسکن 
بازنشستگان

میزان پرداخت وام در کلانشهرها 
برای بازنشستگان تحت پوشش همه 

صندوق‌ها  50 میلیون تومان است

50
تومان میلیون 

قدیمی‌ها را دریابید
ایجاد اشــتغال همــواره یکــی از اولویت‌هــای دولت بوده 
اســت، در سطوح بالای کشــور ایجاد یک میلیون فرصت 
شغلی هدف‌گذاری شده است اما بررسی ایجاد شغل در 
سنوات گذشته نشــان می‌دهد که رشد اشتغال بر اساس 
هــدف گذاری‌هــا نبــوده اســت. با توجــه بــه ناکامی‌هایی 
کــه در ایجــاد شــغل پیش آمــده، کســب و کارهــای نوین 
می‌تواند یکی از ابزارها برای ظهور شــغل در کشــور باشد. 
البته ماهیت کســب و کارهای نوین، اشــتغالزا نیست اما 
می‌تواند در خلق کارهای جدید و توسعه فعالیت‌ها تأثیرگذار باشد. زمانی که فناوری 
وارد واحدهای قدیمی و ســنتی می‌شــود، نقش منابع انســانی کمرنگ خواهد شد. به 
همین جهت نمی‌توان گفت که ورود فناوری باعث اشــتغال می‌شود ولی یک نکته را 
باید لحاظ کرد، اینکه اگر فناوری به تولید نفوذ کند، می‌تواند باعث توسعه فعالیت‌ها 
شــود و در پــی آن ســرمایه‌گذار می‌تواند فعالیت‌های خود را گســترش دهــد و این امر 
توسعه اشتغال را سبب خواهد شد، این امر به منزله تولید ثروت است. مدیران کسب 
و کارهــای ســنتی و قدیمــی تمایلی برای ورود به کســب و کارهای نویــن ندارند چرا که 
معتقدند هزینه هایشان افزایش پیدا می‌کند اما اگر در طولانی مدت سرمایه‌گذاری در 
فعالیت‌های نوین را ببینند متوجه می‌شــوند که حرکت به این ســمت ضروری است. 
یکی از کارهایی که سرمایه‌گذاران و دارندگان کسب و کارهای سنتی و قدیمی می‌توانند 
انجام دهند این است که با استفاده از پتانسیل و سخت افزارهایی که دارند، سراغ کسب 
و کارهای جدید استارتاپی و دانش بنیان بروند. در این میان اتاق بازرگانی تهران هم به 
مدیران واحدهای صنعتی سنتی کمک می‌کند تا از این شرایط به بهترین شکل بهره 
ببرند. با رویکرد جدیدی که در حال تعریف است، مدیران واحدهای صنعتی می‌توانند 
با استفاده از نیروی انسانی خلاق و نوآور خود وارد فعالیت‌های نوآورانه شوند و بخشی 
از فعالیت‌های خود را بر اساس مجموعه‌های دانش بنیان و استارتاپی جلو ببرند. البته 
نکته مهم این است که هر مجموعه‌ای که می‌خواهد چنین فعالیتی را دنبال کند، باید 
در حوزه خود باشــد. به‌عنــوان مثال اگر واحد صنعتی در بخــش صنایع غذایی فعال 

است در حوزه استارتاپی هم باید در همین بخش ورود کند تا به موفقیت برسد.
کســب و کارهــای نویــن را در دو مــدل می‌تــوان تعریف کــرد، یکی مربــوط به تازه 
متولد‌ها اســت. شرکت‌های جدید التأســیس نوآور که خیلی‌ها با آن مواجه هستند و 
به اسم استارتاپی و دانش بنیان می‌شناسند. دومین بخش در کسب و کارهای سنتی 
اســت. در این راســتا باید شــرایطی فراهم شــود تا تحول با سبک و ســیاق نوآورانه در 
واحد‌های تولیدی و صنعتی قدیمی دنبال شود. مجموعه و استارتاپ‌های تازه متولد 
شــده ســهم زیادی در اقتصاد کشور ندارند، در ایران ســهم این مجموعه‌ها یک تا دو 
درصد است. در سایر کشورها سهم تازه واردها 25 درصد است. در این میان واحدهای 
قدیمی و ســنتی که تعدادشان در کشور زیاد است اگر به سمت فعالیت‌های نوآورانه 
هدایت کنیم، اتفاق‌های بزرگی در حوزه اقتصاد کشور رخ خواهد داد. وقتی واحدهای 
تولیدی به سمت فعالیت‌های نو و جدید حرکت کنند، شاهد انباشت سرمایه خواهیم 
بود و زمانی که ســرمایه‌گذار با رشد نقدینگی مواجه می‌شود به سمت سرمایه‌گذاری 
جدیــد مــی‌رود. مســأله دیگری کــه می‌توان در توســعه کســب و کارهای نویــن به آن 
پرداخــت این اســت که به واحد‌های صنعتی قدیمی و ســنتی برای ورود به کســب و 
کارهای نوین و فناورانه مشوق‌های لازم داده شود. در حال حاضر این مشوق‌ها برای 
کســب و کارهای نوین جدید اســت، این در حالی اســت که واحدهای قدیمی و سنتی 
سهم بیشتری در اقتصاد دارند و می‌توان آنها را به‌سمت مجموعه‌های دانش بنیان 

و استارتاپی هدایت کرد.

بیم »انتقام سخت« در بازار نفت

شــهادت ســردار قاســم ســلیمانی و 
اعــام موضــع ایــران، در روز جمعــه 
در  درگیــری  افزایــش  از  تــرس 
خاورمیانــه را بــالا بــرد. چراکــه اقدام 
ایــران و ادامه مناقشــات میــان ایران 
و امریــکا می‌تواند بــه عرضه نفت در 

این منطقه آسیب برساند.
ایــن موضــوع قیمــت نفــت خام 
را بیــش از 3.5 درصــد در بازار‌هــای 

جهانی افزایش داد و شــاخص برنت 
را بــه بالاتریــن رقــم پــس از حادثــه 
آرامکو عربســتان یعنــی 68.60 دلار 

برای هر بشکه رساند.
اما آینده این بازار چه خواهد شد؟ 
خبرگزاری رویترز با توجه به اظهارات 
انجــام  کارشناســان پیش‌بینی‌هایــی 

داده است.
بخــش  سرپرســت  هنســن،  اول 
ساکســو:  بانــک  در  کالا  اســتراتژی 
»حملــه امریکا بــه قلــب فرماندهی 
افزایــش  نشــان‌دهنده  ایــران 

درگیری‌هاســت، ولی افزایش قیمتی 
که برای نفت شــاهد بودیم بر خلاف 
حملــه به آرامکو تحــت تأثیر اختلال 
در عرضه نفت نبوده اســت. افزایش 
قیمتی که نتیجه مختل شدن عرضه 
نفــت باشــد، پــس از ثبــات شــرایط 

بشدت سقوط می‌کند.«
مؤسســه  رئیــس  ریتربــوش  جیــم 
ریتربوش‌اند آسوشیتس: »درگیری‌های 
خاورمیانــه در زمانــی افزایــش می‌یابد 
که عرضه نفت به‌خاطر قرارداد کاهش 
افزایــش  پیش‌بینــی  و  اوپــک  تولیــد 

تقاضــای نفــت در نتیجــه مرحلــه اول 
اســت.  آمــده  پاییــن  تجــاری  قــرارداد 
در  تولیــد  مــازاد  ظرفیــت  افزایــش 
عربســتان می‌توانــد از عرضــه نفت در 
صورت مختل شدن آن حمایت کند.«

ارشــد  تحلیلگــر  شــلدون،  پــال 
پــی  اس  در  ژئوپلیتیکــی  خطــرات 
گلوبــال پلتــس: »احتمــال درگیری 
وســیع زیــر 50 درصــد اســت ولــی 
اقــدام  دارد.  وجــود  خطراتــی 
تلافی‌جویانه ایران می‌تواند به شکل 
یــک پاســخ ســریع علیــه متحــدان 

و ســرمایه‌های امریــکا باشــد، ولــی 
پاســخ بزرگتر ایران احتمالاً دقیق‌تر 
یــک  جلــوی  و  می‌شــود  محاســبه 

درگیری مستقیم را می‌گیرد.«
انــدی لیپــو، رئیــس شــرکت لیپو 
می‌کنــد  ســعی  نفــت  »بــازار  اویــل: 
احتمــال اختــال در عرضــه نفــت را 
بررســی کنــد. ایــران کــه همیــن حالا 
هم صادرات نفــت آن به پایین‌ترین 
حد رسیده اســت، در زمینه صادرات 
نفت خام چیزی برای از دست دادن 

ندارد.«

ادوارد مایــا تحلیلگر ارشــد بازار در 
اواندا: »قیمت نفت از ترس افزایش 
درگیری‌هــا در خاورمیانه کــه در آخر 
منتهی به یک جنگ می‌شود افزایش 
می‌یابد.حمله به یک فرمانده ارشــد 
ایرانــی تنهــا آغاز پاســخ‌هایی اســت 
که بازار را تحــت تأثیر قرار می‌دهد.« 
سی‌ان‌بی‌ســی در این رابطه نوشــت: 
»با پیش‌بینی‌های انجام شده توسط 
کارشناســان احتمــال افزایش قیمت 
نفــت بــه 80 دلار در نتیجــه »انتقــام 

سخت« وجود دارد.«
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مدیر کسب و کار 

نوین اتاق بازرگانی 
تهران
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مرکز آمار ایران اعلام کرد رکوردداران چک‌های برگشتی

 ۹ درصد چک‌ها 
برگشت خورد

 نرخ بیکاری 1.2 درصد 
کاهش یافت

سیاوش رضایی
خبرنگار

علیرضا تاج بر
کارشناس بازار سرمایه
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شنبه هیجانی

همانگونه که از روز جمعه پیش‌بینی 
می‌شد، بورس اوراق بهادار تهران در 
واکنش به شــهادت ســردار سلیمانی 
بــا افــت کم‌ســابقه‌ای در چنــد ســال 
اخیر مواجه شد. از ابتدای سال‌جاری 
رکوردهــای  تهــران  بــورس  تاکنــون 
تاریخــی خــود را جابه جا کرده اســت 
بــه طــوری کــه در آخریــن روز کاری 
هفته گذشــته بازدهی این بازار بیش 

از یکصد درصد رشد کرد.
برهمین اساس اغلب کارشناسان 
بــا توجه بــه رشــد پی‌در‌پی شــاخص 
کل کــه در یک مــاه گذشــته تنها یک 
روز منفــی را تجربه کــرده بود، اعتقاد 
داشــتند که بــازار نیازمنــد ورود به فاز 

استراحت است.
از  ناشــی  شــوک  ترتیــب  بدیــن 
در  قــدس  ســپاه  فرمانــده  شــهادت 
بــه اصــاح  نیــاز  بــه همــراه  بغــداد 
شاخص بازار دست به دست هم داد 
تــا دیــروز شــاخص کل با افــت 4.36 
درصدی 16 هزار و 765 واحد ریزش 
کنــد و بــه کانــال 367 هــزار واحــدی 
)367 هــزار و 334 واحــد( بازگــردد. 
ایــن درحالی اســت کــه با وجــود این 
ریــزش قابل توجه همچنان این بازار 
از ابتدای ســال تــا روز گذشــته 105.6 
درصد بازدهی برای سهامداران خود 

به همراه داشته است.
برهمیــن اســاس کارشناســان بــه 
ســهامداران بخصوص تازه واردهای 
بــازار توصیه می‌کنند کــه از رفتارهای 
هیجانی دوری و کمی صبر کنند، چرا 
کــه بــزودی بازار بــه روال ســابق خود 
بازخواهد گشت. هرچند نوسان جزو 

ذات بازار است، ولی همواره نوسانات 
هیجانــی کــه ارتباطــی بــه عوامــل و 
نــدارد،  بــازار  بنیادیــن  متغیرهــای 
حداکثــر ظرف چنــد روز از بازار خارج 
می‌شــود. بدین ترتیب در صورتی که 
سهامداران هیجانی تصمیم بگیرند، 

متضرر می‌شوند.
بــازار  کارشناســان  تحلیــل  طبــق 
ســرمایه، کســانی کــه روز گذشــته در 
بــازار  فعالیــت  ســاعات  نخســتین 
وارد صــف فروش شــرکت‌ها شــدند 
دو دســته بودنــد؛ یکــی ســهامداران 
جدیــدی کــه در ماه‌هــای اخیــر وارد 
بازار شــده بودند و چنین ریزشی آنها 
را نگــران کــرده اســت و دســته دوم 
را نوســان گیــران تشــکیل می‌دهنــد 
بــا هــدف نوســان‌گیری  کــه همــواره 
ســهام  مــدت  کوتــاه  ســودآوری  و 
می‌خرنــد. اما حرفه ای‌هــای بازار که 
با اهداف بلندمدت سهم خریده‌اند، 
تنهــا انتظار می‌کشــند تا این شــرایط 

سپری شود.
مــرور تأثیــر رویدادهای سیاســی 
و غیراقتصــادی بر بازار ســهام ایران 
در ســال‌های اخیر نشان می‌دهد که 
شــکل‌گیری جــو روانــی و انتظــارات 
آتــی همــواره تأثیــر منفــی بــر رونــد 
حرکتی شــاخص داشــته اســت، اما 
این جوهای هیجانی بســرعت جای 
خــود را به تعــادل داده اســت. البته 
تأثیری که شهادت یکی از بزرگترین 
ســرداران ســپاه ایران بر بازار ســهام 
داشــته )نزدیک بــه 5 درصد( بیش 
از رویدادهــای سیاســی دیگــری کــه 
شــده،  تجربــه  اخیــر  ســال‌های  در 
داشــته اســت. اما تمام کارشناســان 
و صاحبنظــران بازار ســرمایه اعتقاد 
دارنــد کــه بــزودی بــازار بــه تعــادل 

می‌رســد. البتــه همانگونه که اشــاره 
شــد، بازار پــس از روزها رشــد مداوم 
و  اصــاح  نیازمنــد  قواعــد  طبــق 
اســتراحت بود کــه درهمیــن ارتباط 
مدیرعامــل فرابــورس ایــران با بیان 
بــا وجــود هیجــان در  اینکــه دیــروز 
از  بیــش  امــا  ســهامداران حقیقــی، 
2 هــزار و 600 میلیــارد تومــان خرید 
و فروش ســهام انجام شــده اســت، 
و  هیجانــات  از  ســهامداران  گفــت: 

شایعات بپرهیزند.

بــا  گفت‌وگــو  در  هامونــی  امیــر 
دیــروز  جلســه  مــورد  در  فــارس، 
شــورای عالی بــورس گفــت: در این 
جلســه همــه حقوقی‌هــای بــازار بــر 
این نکتــه تأکیــد داشــتند. وی تأکید 
کرد: همان‌طــور که بارهــا گفته‌ایم و 
کارشناســان می‌گویند، افراد تازه‌وارد 
بــه خریــد  از ورود  ابتدائــاً  بــازار  بــه 
ســهام خــودداری کننــد و از طریــق 
صندوق‌هــای موجود در بــازار اقدام 
به خریــد ســهام صندوق‌ها کــرده و 

در بازار مشــارکت کننــد. مدیرعامل 
فرابــورس ایــران در پاســخ بــه ایــن 
سؤال که چه تعداد صندوق در بازار 
وجود دارد، گفــت: 200 صندوق در 
بــازار هســتند کــه منابع آنــان بیش 
از 200 هــزار میلیــارد تومان اســت و 
چــون در صندوق‌ها افــراد حرفه‌ای 
و با تحلیــل اقدام به خرید و فروش 
از  دور  آنجــا  در  می‌کننــد،  ســهام 
هیجانــات تصمیم‌گیــری می‌شــود 
و کســانی که تــازه‌وارد هســتند، باید 

خریــد  وارد  صندوق‌هــا  طریــق  از 
و فــروش شــوند و امــروز کــه قدری 
حقیقــی  ســهامداران  در  هیجــان 
ایجاد شده، همان حقوقی‌های بازار 

اقدام به خرید می‌کنند.
ëëجلوگیری از افزایش هیجان

درحالــی کــه ضایعــه شــهادت 
ســردار ســلیمانی در روز تعطیــل 
بــازار ســرمایه ایــران )جمعــه( رخ 
داد، برخی از فعالان بازار با استناد 
بــه اختیاراتــی که قانون در شــرایط 
اضطــراری به شــورای عالی بورس 
داده اســت، خواهان تعطیلی چند 
روزه معاملات بورس شــدند. اما از 
همان روز برخی از اعضای شــورای 
عالی بــورس اعلام کردنــد که بازار 
دی(   14( شــنبه  روز  در  ســرمایه 
دایر اســت وبــا ابزارهایــی که قانون 
در اختیــار بازارگذاشــته از افزایــش 

هیجانات جلوگیری خواهد شد.
صبــح  رونــد،  ایــن  ادامــه  در 
دیــروز شــورای عالــی بورس جلســه 
اضطراری برگزار و به تداوم عملیات 
روزانــه بازار ســرمایه تأکید کــرد. این 
شورا تأکید کرد: بخش‌های مختلف 
بــازار ســرمایه بــا دقــت و هوشــیاری 
بــه مســیر خــود ادامــه می‌دهنــد و 
تــداوم  بــرای  را  تــاش خــود  همــه 
فعالیت‌های روزانه بازار ســرمایه به 

کار خواهند برد.
شــورایعالی بــورس بــا اشــاره به 
نقــش صنــدوق حمایــت و تثبیــت 
بازار ســرمایه اعلام کــرد: در صورت 
از  بــازار  تثبیــت  صنــدوق  لــزوم 
سرمایه‌گذاران بازار سرمایه حمایت 
بازیگــران  همچنیــن  کــرد.  خواهــد 
حقوقی بازار نیز از فرآیند داد و ســتد 

روزانه حمایت خواهند کرد.

بازارسهام بزودی متعادل می‌شود
سهامداران؛105 درصد بازدهی را فراموش نکنند!

گروه اقتصادی

4/4 درصد ریزش


